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内容摘要 
    民间集资系我国民营企业重要融资手段，但涉众型民间借贷极易演变成
非法集资，本文论述我国民间集资发展脉络，以孙大午非法吸收存款案和吴
英集资诈骗案为研究契机，分析民间借贷与非法集资不同，认为非法集资案
件唯一客体为公民财产权，提出以社会危害性来作为民间集资案件刑民边界
根本区分点，并就我国民间集资案件法律治理提出自己观点，尤其重点分析
P2P 网贷法律治理现状，建议建立长效机制，强力监管 P2P 网贷。 
本文共分四章。 
第一章概述概述民间集资，揭示民间集资定义、特点和分类，初步分析
民间集资、民间借贷和非法集资之间关系，着重提炼、归纳我国非法集资发
展进程和法律治理演变历程。 
第二章分析我国现行法律框架下的民间集资，重点介绍了孙大午非法吸
收公众存款案和吴英集资诈骗案的案情、判决、辩护意见和分歧原因，并在
现有法律框架下提出自己的法律分析意见。 
第三章论述民间借贷与非法集资的本质区分，提出非法集资犯罪唯一客
体是公民财产权，以社会危害性的有无、大小来区分民间集资案件刑民边界
问题。 
第四章民间集资案件处理的三大原则，并提出民间集资案件法律治理对
策，建议出台专门的涉众型民间借贷法，建立联合监管机构，加强对非法集
资行政监管，使行政监管与司法治理无缝衔接，并建立长效机制，强力监管
P2P 网贷。 
 
 
关键词：民间集资；刑民区分；法律治理 
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ABSTRACT 
The private capital is an important means of financing for private enterprises 
in China, but the civil borrowing of the public is easy to become illegal. This 
article discusses the development of China's private fund raising context, Sun 
Dawu illegal absorption of deposits and Wu Ying fund raising fraud as a research 
opportunity to analyze the private lending and illegal fund raising different. The 
author points out that the only object of the illegal fund raising case is the 
property right of the citizens, puts forward the social hazard as the basic 
distinction between the criminal and civil borders of the private fund raising case, 
and puts forward his own view on the legal governance of the private fund raising 
case in China, especially the analysis of the legal status of P2P loan- Proposed to 
establish a long-term mechanism, strong supervision P2P network loan. 
This paper is divided into four chapters. 
The first chapter summarizes the private fund raising, reveals the definition, 
characteristics and classification of the non-governmental fund raising, analyzes 
the relationship between the private fund raising, the private loan and the illegal 
fund raising, and summarizes the evolution process of the illegal fund raising 
process and the evolution of the law. 
The second chapter analyzes the private fund raising under the current legal 
framework of our country, and introduces the case, judgment, defense opinion 
and divergence reason of Sun Dawu's illegal absorption of public deposit and Wu 
Ying fund raising fraud, and put forward his own law under the existing legal 
framework Analysis opinion. 
The third chapter discusses the essential distinction between illegal fund 
raising and private lending, and points out that the only object of illegal fund 
raising crime is the property right of citizens, and the boundary of civil capital 
can be distinguished by the existence and size of social harm. 
The fourth chapter deals with the three principles of private fund raising 
cases, and puts forward the countermeasures of legal governance of private fund 
raising cases. It is proposed to introduce special public-civil borrowing laws, 
establish joint supervision institutions, strengthen administrative supervision of 
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illegal fund raising, and make administrative supervision and judicial 
administration Seamless connection. and puts forward the establishment of 
long-term mechanism, strong supervision of P2P network loan. 
 
   Key words： Private fund raising；Criminal and civil borders；Legal 
governance 
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引   言 
民营企业对于我国的 GDP 增长贡献率超过 60%，越来越成为我国经济发
展和创新的发动机，但其正规融资渠道相当狭窄，获得融资相当有限和困难。
司法实践中，民营企业家和小微企业主往往以民间集资形式获得周转资金，
如出借人数众多、金额甚大，一旦借款人不能到期兑付本息，涉众型民间借
贷案件极易向非法集资案件演变，如果符合相关刑事追诉标准，则涉嫌刑事
犯罪，但这类案件如孙大午非法吸收存款案和吴英集资诈骗案往往伴随着的
是巨大争议。非法集资在我国经历了 30 余年的发展，由弱变强，由单一案
件变成多发案件，造成无数投资人巨额损失，尽管司法实践一向是高压打击，
仍无法阻止其在我国蔓延趋势。而理论界对此比较宽容，认为非法集资是我
国严格金融管制政策下的产物，应慎用、少用刑事制裁，多用民事手段，显
然忽视了投资人利益受损的残酷事实。但投资者首要追求的是还本付息，对
于非法集资一味采取刑事打击，不仅忽视了集资者的合法权益，也最终损害
了投资者利益。本文试图寻找民间集资案件刑民区分关键点，并对于民间集
资提出法律治理的完善建议。 
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第一章  民间集资概述 
第一节  民间集资定义及特点 
一、民间集资定义 
民间集资，顾名思义，系从民间而非官方或政府机构取得资金。集资与
融资概念有所不同，集资是指收集、取得资金，融资还包括将资金融出，简
言之，融资中的资金走向是双向、流动的，而集资的资金走向是单向的。融
资从手段上讲，可以分为直接融资和间接融资两种方式，直接融资先于间接
融资而产生，直接融资是指无需金融媒介如银行的中介作用，资金直接从供
给者流入到资金需求者的融资方式，常见的就是直接签订借贷合同等，间接
融资是指必须通过金融媒介的中介作用，与资金供给者和资金需求者双方发
生债权债务关系而使资金流动的一种方式，常见就是银行存贷业务。直接融
资的优势就是融资快捷、方便、成本低，但安全性较低，间接融资因为有金
融机构的中介作用，安全性高，但融资门槛高、审批流程长、成本大。直接
融资与间接融资并非泾渭分明，民间借贷很多时候都有金融媒介参与和协
助。民间集资中的借贷双方往往签订借款合同或收据，属于直接融资。 
二、民间集资与民间借贷                           
从是否合法来讲，民间集资分为合法集资和非法集资，合法集资最常见
的就是合法的民间借贷，①民间借贷在我国相关法律上没有明确的定义和规
定，一般是指没有经过国家法律规定有资格从事存贷业务的金融机构而直接
发生在自然人、法人、其他组织相互之间资金借贷活动。民间借贷这个名词
在我国法律中最早出现在 1981 年 5 月 8 日《国务院批转中国农业银行关于
农村借贷问题的报告的通知》，当时政府已经认识到民间借贷的融资作用，
要求信用社做好存款业务，起到民间借贷的作用；另 1991 年 8 月最高院公
                                                             
① 为了与非法集资相区分，本文所讲的民间借贷默认为合法有效的民间借贷，不包括《最高人民法院关于
审理民间借贷案件适用法律若干问题的规定》第十四条规定的相关无效民间借贷，也不包括违反《中华人
民共和国合同法》相关无效合同规定的民间借贷。 
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布的《关于人民法院审理借贷案件的若干意见》第 6 条规定出现了民间借贷，
规定其利率可以高于银行利率，但最高不得超过同期银行贷款利率的四倍；
特别值得注意的是，2007 年 10 月 28 日的《全国人大财政经济委员会关于第
十届全国人民代表大会第五次会议主席团交付审议的代表提出的议案审议
结果的报告》第 48 点明确提到要制定民间借贷法，并有相关议案 1 件，而
且提到了民间借贷与非法集资法律规制的区别，其提到民间借贷受合同法等
民事法律规范和调整，非法集资受刑法、银行业监督管理法等规范进行调整。
但民间借贷法至今尚未出台，不过有《最高人民法院关于审理民间借贷案件
适用法律若干问题的规定》（以下简称《最高院民间借贷规定》）已于 2015
年 9 月 1 日起施行，至此，我国民间借贷法律规制体系基本形成，司法实践
上，民间借贷主要受《中华人民共和国合同法》（以下简称《合同法》）、
《最高院民间借贷规定》、《中华人民共和国民法通则》（以下简称《民法
通则》）等法律规制。 
三、民间借贷与非法集资 
（一）借贷目的和对象不同 
民间借贷一般是因为个人或者企业暂时缺乏资金而向特定的人进行借
贷的行为，这里特定的人一般是亲戚、朋友、同事等熟人，是法律允许的行
为，行为本身合法；非法集资则是没有经过相关法律的批准，从事法律所明
确禁止的集资行为，集资对象是社会不特定的人且人数众多，一般是以高额
利息为许诺，对于集资资金来者不拒，其本身系违法行为。 
（二）公开性和手段不同 
民间借贷一般系点对点行为，借贷事实一般只有借贷双方知道，靠的是
双方信任；而非法集资一般是一对多行为，集资者一般都会公开宣传集资项
目，投资者出于对其赚钱项目的信任才出资。 
（三）法律责任不同 
民间借贷是属于当事人双方意思自治的契约行为，受《合同法》等法律
约束，如果一方违约，承担民事责任；非法集资如果没有违反《刑法》等相
关规定，需承担行政责任，如果被确认是犯罪行为，则承担刑事责任。《最
高院民间借贷规定》第五条规定民间借贷案件涉嫌非法集资的，应当将材料
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移送侦查机关，并驳回起诉，第六条规定民间借贷案件涉及非法集资但二者
不是同一事实的，民间借贷案件继续审理，涉及非法集资犯罪的线索、材料
移送侦查机关，即民间借贷如果涉嫌非法集资等犯罪的，必须等刑事案件审
理完毕后才能继续审理民事案件。 
第二节 非法集资历史演变及法律治理 
非法集资作为一个名词和法律术语出现之前，伴随着我国经济发展和对
非法集资巨大社会危害性的逐渐认识，政府对于集资的态度经历了从鼓励集
资到规范集资、打击非法集资的转变，出现在相关行政法规、部门规范性文
件、司法解释等法律中的名词亦从集资到乱集资，最后到非法集资。应特别
说明的是，“乱集资”在我国政府文件中多次出现，其出现时间集中在 1993
年到 1996 年这个阶段，该阶段正是我国市场经济初步确立时期。“乱集资”
非法律术语，其虽然与刚刚出台的公司法相关规定相悖，但更多是违反政府
相关文件，行政色彩更浓一些，可以理解为违规集资。 
一、集资阶段（1984 年——1993 年） 
1978 年之后我国实行改革开放基本国策后，虽然引入外资，但国内大规
模基础设施建设和蓬勃发展的经济需要大量流动资金，因此，在相关法律法
规框架内，这个时期我国政府对于集资解决企业建设等资金短缺的困难系持
肯定态度的，鼓励集资办学、办企业，允许企业筹资发行债券，不仅包括金
融机构和企业向内部职工集资，还包括向民间集资。 
1984 年 10 月 11 日施行的《国家教育委员会关于厂矿企业办学和向厂矿
企业集资办中、小学应注意的几个问题的通知》（[84]教计字 199 号）规范
了集资办学，规定集资办学应按省、自治区、直辖市人民政府制定的办法执
行，集资办学的经费标准要对办学实际需要和单位负担能力进行双重考虑，
集资办学所得经费严禁挪用。 
1985 年 5 月 23 日年国务院批转国家经委等部门《关于鼓励集资办电和
实行多种电价的暂行规定》的通知（国发[1985]72 号），鼓励地方、企业和有关
部门集资建设电厂。 
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1989 年 3 月 5 日《国务院关于加强企业内部债券管理的通知》规范企业发
行债券，中国人民银行对企业债券进行管理，机关单位、团体、事业单位和非生
产性企业一律不准发行内部债券，企业债券只能补充流动资金，职工债券所得要
缴纳税收。 
该阶段集资主体主要系地方政府及其部门、国有企事业单位，虽然允许
企业发行债券，但要经过中国人民银行批准，这里的企业应主要系国有、集
体等公有制企业，这点和该阶段私营经济的历史地位相关。1981 年 6 月我党
通过的《关于建国以来党的若干历史问题的决议》指出国营经济和集体经济
是我国基本的经济形式，一定范围的劳动者个体经济是公有制经济的必要补
充，1987 年中国共产党十三大报告也有私营经济系公有制经济的必要和有益
补充的论断。因此，认为私营经济系公有制经济的补充之论断，系该阶段我
国社会的共识，对应的个体经济或私营经济（当时尚未有民营经济的说法）
发展虽然迅速，但普遍规模不大，其筹措资金还没有到大规模从民间集资的
地步，当时也没有通货膨胀的概念，普通民众手上没有很多闲散资金，还停
留在钱要存在银行的观念，因此，国家主要规范的还是政府、国有企事业单
位的集资行为，以行政规范性文件来约束，尚未上升到刑事制裁。 
二、违规集资阶段（1993 年——1996 年前后） 
1993 年 11 月我党通过了《中共中央关于建立社会主义市场经济体制若
干问题的决定》（以下简称《建立市场经济决定》），具有重要的历史地位，
我国现代化企业制度、经济市场制度、金融制度都初现端倪，其抛弃了私营
经济是公有制经济补充的论断，而认为经过十多年改革开放，初步建立了多
种经济成分协同发展的格局，其中以公有制经济为主，要建立中国特色的市
场经济体制，建立我国现代企业制度，还提出到 2000 年要初步建立适应社
会主义市场经济的法律体系。 
从《建立市场经济决定》通过后，我国开始大规模的现代金融商事立法，
1993 年 12 月２９日通过《中华人民共和国公司法》（以下简称《公司法》），
对公司发行股票、债券进行了具体法律规定。特别是 1995 年，金融商事立
法爆发性增长，为现代企业治理提供法律保障，《中国人民银行法》、《商
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业银行法》）、《票据法》、《保险法》、《担保法》等法律相继通过，①我
国金融商事立法逐渐完善并形成体系，对于金融商事活动的开展提供了法律
依据，对于不符合《公司法》等法律法规的集资活动提高了警惕，特别是地
方政府机构、社会团体和事业单位乱集资现象引起了国家的重视，这也说明
我国乱集资现象始于地方政府机构、部门和企事业单位，这些单位、部门掌
握着相当大的公权力，他们擅自发行企业债券、乱集资行为在当时无法得到
有效约束，使得国务院、各部委不得不三令五申禁止乱集资。 
1993 年 4 月发布的《国务院关于坚决制止乱集资和加强债券发行管理的
通知》，禁止国家机关企事业单位擅自发行债券进行集资。随后，国家各部
委在各自主管领域均强调禁止乱集资，1993 年 8 月 20 的《司法部关于严格
禁止乱收费乱集资的通知》禁止了劳改、劳教单位乱集资；1994 年 11 月 1
日发布的《国家教育委员会办公厅关于民办学校向社会筹集资金问题的通
知》禁止民办学校以营利为目的、通过办学为企业或其他部门集资或变相集
资。 
在这个阶段，《建立市场经济决定》虽提出发展和完善金融市场，其中
要以银行融资为主，坚决制止和纠正违法违章的集资、拆借等融资活动，但
从一系列法规规章来看，对于违规集资的监控重点还在掌握着公权力的各级
政府机构、国有企事业单位，民间单位和个人进行的民间集资仍旧尚未引起
足够重视，但已经对违规集资扰乱金融秩序和造成严重社会问题有了足够的
认识，主要靠命令、制止、取缔、通报批评等行政手段约束违规集资行为。
因为这个时期乱集资主体仍然是带有行政和公权力色彩的单位部门和企业，
但后期也出现了刑事制裁的表述，《商业银行法》第 79 条第 1 款明确规定
非法吸收公众存款（以下简称非法吸存）和变相吸收公众存款的，要依法追
究刑事责任。笔者认为《商业银行法》此时约束的刑事责任主体虽然包括个
人和民营企业，但更多的系针对公权力部门和单位，违规集资逐步向非法集
资过渡。 
                                                             
① 李祎征.对民间集资行为的法律监管研究（硕士学位论文）[D].北京:中国政法大学,2007.7-8. 
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